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Humes(2005)[15]、Denton, et al.(2005)[16]和 LaPierre,et al.(2009)[17]等对美国和加拿大在
1871-2000 年间人口老龄化趋势进行了经验分析，并对两国在 2001-2050 年间的人口老龄化
趋势进行了动态预测。对上述研究结果进行对比分析后发现，美国和加拿大大致在 20 世纪
50年代左右就已进入了老龄化社会①，且之后的形势越发严峻，但由于移民因素的影响，

















































表 1 美国与加拿大在 1871-2050 年间的人口老龄化数据
年 份











1870 20.2 3.0 na 3.7
1880 20.9 3.4 na 4.1
1890 22.0 3.8 na 4.6
1900 22.9 4.1 22.7 5.0
1910 24.1 4.3 23.8 4.7
1920 25.3 4.7 23.9 4.8
1930 26.4 5.4 24.7 5.6
1940 29.0 6.8 27 6.7
1950 30.2 8.1 27.7 7.8
1960 29.5 9.2 26.3 7.6
1970 28.1 9.9 26.2 8.1
1980 30.0 11.3 29.6 9.6
1990 32.8 12.6 33.5 11.5





2010 37.0 13.0 40.1 14.4
2020 38.3 16.3 42.2 18.7
2030 39.1 19.7 44.3 23.4
2040 39.5 20.4 46.1 25.1
2050 39.7 20.7 46.7 26.5
注：1）美国1870-2000年的数据来源为：United States Bureau of the Census 1872a: Table IV; 1872b: Table XXII; 1950: Table 17; 1970: Table
21; 1973: Tables 51and 53; 1975: Series A 143–157 and 119–134; 1988: Tables 17 and 18; 2000b: Table 10; 2002: Table 41; 2005: Table 2-1;
2007:Tables 1, 11 and 14.U.S. Census Bureau 2007 Table 11; 2004b。2）加拿大1870-2000年的数据来源为：Basavarajappa and Ram 1983: Tables
A78-93, A125-163 and A260-269; Statistics Canada 2002; Table G1 - Summary of Principal Components of Canada’s Population 1861–1991。3）
美国2001-2050年的预测数据来源：U.S. Census Bureau 2007 Table 11; 2004b。4）加拿大2001-2050年的预测数据来源：Statistics Canada 2005; 2008;
Table 10.2。
表 2 拉美地区部分年份的人口老龄化数据







阿根廷 2005 14.5 14.5 na
玻利维亚 2002 6.4 5.1 8.4
巴 西 2004 9.7 9.7 9.9
智 利 2003 11.5 11.0 14.5
哥伦比亚 2004 10.3 10.2 10.7
哥斯达黎加 2004 9.0 9.9 7.7
多米尼加 2005 9.2 8.6 10.4
厄瓜多尔 2003 9.7 8.8 10.6
萨尔瓦多 2004 9.5 9.9 8.8
危地马拉 2004 6.2 7.0 5.6
海 地 2001 8.8 7.1 10.0
洪都拉斯 2005 7.4 7.3 7.4
牙买加 2002 12.2 10.9 13.2
墨西哥 2004 8.9 8.3 10.7
尼加拉瓜 2001 6.2 6.6 5.7
巴拿马 2004 9.7 9.3 10.5
巴拉圭 2004 7.4 7.4 7.4
秘 鲁 2003 9.2 9.1 9.2
乌拉圭 2005 21.2 21.2 na
委内瑞拉 2004 7.2 7.2 na
数据来源：own calculations based on SEDLAC。
2、以拉美地区为对象展开的研究













年 份 2005 2015 2025 2050
东南欧 7.8 8.2 9.5 12.0
西 欧 30.7 28.4 34.7 40.0
数据来源：ILO 1997, UN 2005, Koettl 2005, Holzmann and Münz (2005)。
表 4 欧洲地区部分国家 2007年的人口老龄化数据
国 家 比利时 丹 麦 法 国 德 国 意大利 荷 兰 瑞 典 瑞 士
60岁以上人
口占比 (%)
30.6 33.3 28 18.7 12.4 39.6 36 20.2
数据来源：SHARE 2007 (Release 2)。
4、以亚洲地区为对象展开的研究





表 5 亚洲地区 2000-2050 年间人口老龄化的经验数据及预测数据
地区 国家
出生率 人均寿命(岁) 65岁以上人口占比(%)
2000 2030 2050 2000 2030 2050 2000 2030 2050
东
亚
中 国 1.83 1.85 1.85 71.0 74.7 76.7 6.8 16.0 22.9
中国(香港) 1.00 1.76 1.85 79.9 83.3 84.8 10.6 24.1 29.6
中国(澳门) 1.10 1.76 1.85 78.9 82.5 84.2 7.2 23.5 28.0
朝 鲜 2.02 1.85 1.85 63.1 72.2 74.7 5.9 11.6 17.3
日 本 1.32 1.68 1.85 81.6 86.6 88.1 17.2 30.4 36.5
蒙 古 2.42 1.85 1.85 63.9 73.0 75.9 3.8 8.1 16.1
韩 国 1.41 1.67 1.85 75.5 80.5 82.2 7.1 21.0 30.5
南
亚
文 莱 2.48 1.85 1.85 76.3 79.7 81.2 2.9 8.6 14.3
柬埔寨 4.77 2.50 2.13 57.4 66.2 69.8 2.9 4.9 7.5
东帝汶 3.85 2.28 1.99 49.5 63.7 69.9 2.8 6.0 10.2
印 尼 2.35 1.85 1.85 66.8 74.2 76.9 4.8 9.7 16.9
老 挝 4.78 2.36 1.97 54.5 67.9 72.2 3.5 5.2 8.8
马来西亚 2.90 1.99 1.85 73.1 78.1 79.6 4.1 10.4 15.7
缅 甸 2.86 1.86 1.85 57.3 65.7 69.5 4.6 9.1 15.0
菲律宾 3.18 1.96 1.85 70.0 76.3 78.4 3.5 7.9 14.0
新加坡 1.36 1.63 1.85 78.1 81.8 83.0 7.2 26.6 30.5
泰 国 1.93 1.85 1.85 69.3 76.1 78.2 5.4 13.8 21.5















时 期 1980 1990s 2000s 2010
男性平均寿命(岁) 60.9 62.0(1994) 44.6(2003) 53.3
女性平均寿命(岁) 63.9 68.0(1994) 46.0(2003) 55.2
60岁以上的
人口占比(%)
6.4 6.0(1990) 7.3(2001) 7.6
出生率(‰) 16.5 34.0(1994) 19.7(2003) 21.3
死亡率(‰) 8.3 8.0(1994) 19.3(2003) 13.9









1995 9.9 3.9 2.1
2015 12.7 5.4 3.2
2030 16.7 7.9 4.7
数据来源：Data from the United States Census Bureau(1998)。
表8 发达地区与欠发达地区人口老龄化的经验数据及预测数据







平均年龄(岁) 40.4 41.6 43.0 45.7 47.9 49.7 51.3 54.1 57.7
60岁以上的
人口占比
0.22 0.24 0.27 0.31 0.35 0.40 0.42 0.47 0.51
西 欧
平均年龄(岁) 38.3 39.1 40.1 42.4 44.7 46.8 48.4 51.0 53.5
60岁以上的
人口占比
0.20 0.20 0.21 0.25 0.31 0.34 0.37 0.42 0.46
北 美
平均年龄(岁) 36.5 37.0 37.7 39.5 41.3 42.6 43.6 46.5 49.5
60岁以上的
人口占比







平均年龄(岁) 37.0 38.4 39.8 42.7 45.6 48.2 50.3 52.4 52.4
60岁以上的
人口占比
0.18 0.18 0.20 0.25 0.29 0.36 0.42 0.44 0.44
中 国
平均年龄(岁) 31.2 33.2 35.1 38.6 42.3 45.5 47.7 50.7 51.2
60岁以上的
人口占比
0.10 0.11 0.12 0.17 0.24 0.30 0.35 0.41 0.42
亚 太
平均年龄(岁) 28.2 29.3 30.5 33.0 35.4 37.6 39.5 43.2 47.5
60岁以上的
人口占比
0.08 0.08 0.09 0.12 0.16 0.20 0.23 0.29 0.36
南 亚
平均年龄(岁) 26.5 27.1 27.8 29.8 32.2 34.6 37.0 42.4 47.3
60岁以上的
人口占比
0.07 0.07 0.08 0.09 0.12 0.14 0.17 0.26 0.35
中 东
平均年龄(岁) 24.2 25.1 26.0 28.3 31.4 34.4 37.1 42.6 46.6
60岁以上的
人口占比
0.06 0.06 0.06 0.08 0.10 0.14 0.19 0.28 0.34










































其中， tkN , 为
k





















































其中，α 为工作一代单位劳动报酬转移支付给儿童的比率， β 为养老金替代率， )(ty 为
儿童抚养比，等于0-14岁的人口数量与15-64岁的人口数量之比，即： 6415140)( −−= PPty ， )(to 为
老年抚养比，等于65岁以上的人口数量与15-64岁的人口数量之比，即： 641565)( −+= PPto 。且







































pension Average pensioners ofNumber esExpenditurPension ×= （a7）
从而，度量养老保险支出GDP占比的公式为
typroductivilabor  Average








































表 9 欧盟 27 个成员国的老年抚养比数据(单位:%)
国 家 2008 2010 2020 2030 2040 2050 2060
比利时 17.04 17.22 19.51 22.87 25.03 25.70 26.52
保加利亚 17.31 17.47 20.34 23.28 26.70 31.26 34.21
捷克共和国 14.64 15.39 20.22 22.94 26.32 30.94 33.38
丹 麦 15.58 16.37 20.11 22.82 24.83 24.47 25.04
德 国 20.05 20.57 22.79 27.61 31.06 31.71 32.47
爱沙尼亚 17.16 16.99 18.77 21.74 24.18 27.42 30.72
爱尔兰 11.16 11.33 13.28 16.02 19.36 23.74 25.20
希 腊 18.63 18.85 21.13 24.18 28.40 31.54 31.65
西班牙 16.61 16.69 18.18 22.13 27.66 32.11 32.34
法 国 16.50 16.74 20.19 23.20 25.34 25.62 25.94
意大利 20.08 20.34 22.68 26.15 30.82 32.62 32.71
塞浦路斯 12.39 12.65 15.03 17.95 19.97 23.23 26.17
拉脱维亚 17.27 17.36 18.57 22.18 25.43 29.58 34.38
立陶宛 15.84 16.05 17.57 22.14 26.34 29.69 34.72
卢森堡 14.15 14.28 16.20 19.57 22.20 22.99 23.57
匈牙利 16.17 16.61 19.82 21.95 24.96 29.35 31.93
马耳他 13.83 14.76 20.34 24.20 25.69 29.05 32.43
荷 兰 14.72 15.33 19.80 24.10 26.89 26.65 27.25
奥地利 17.17 17.56 19.36 23.69 27.23 28.17 28.98
波 兰 13.46 13.56 18.22 22.99 25.90 31.63 36.18
葡萄牙 17.42 17.79 20.08 23.25 26.83 30.12 30.85
罗马尼亚 14.91 14.93 17.43 20.25 25.52 30.93 34.96
斯洛文尼亚 16.08 16.62 20.42 25.29 29.08 32.50 33.44
斯洛伐克 11.98 12.29 16.44 21.27 25.33 31.63 36.12
芬 兰 16.52 17.06 22.41 25.52 26.21 26.81 27.82
瑞 典 17.52 18.16 20.81 22.52 24.27 24.72 26.60
英 国 16.10 16.38 18.29 20.55 22.45 22.95 24.74




年 份 老年抚养比 年 份 老年抚养比
1870 0.05 1871 0.07
1880 0.06 1881 0.07
1890 0.06 1891 0.08
1900 0.07 1901 0.08
1910 0.07 1911 0.07
1920 0.07 1921 0.08
1930 0.08 1931 0.09
1940 0.1 1941 0.1
1950 0.12 1951 0.13
1960 0.15 1961 0.13
1970 0.16 1971 0.13
1980 0.17 1981 0.14
1990 0.19 1991 0.17
2000 0.19 2001 0.18
2010 0.19 2011 0.21
2020 0.26 2021 0.28
2030 0.33 2031 0.38
2040 0.34 2041 0.41
2050 0.35 2051 0.44
数据来源：Calculations from"U.S. Census Bureau 2007 Table 11; 2004b." and "Statistics Canada 2005; 2008; Table 10.2."。
表 11 中国 2001-2050 年间老年抚养比的经验数据及预测数据
年 份 2001 2011 2021 2031 2041 2050




年 份 1990 1992 1995 1997 1999
PEGDP 0.80 1.20 1.50 1.70 2.40








国 家 2000 2030 2050
丹 麦 10.5 14.5 13.3
法 国 12.1 16.0 n.a.
德 国 11.8 15.5 16.9
希 腊 12.6 19.6 24.8
荷 兰 7.9 13.1 13.6
瑞 典 9.0 11.4 10.7
英 国 5.5 5.2 4.4












表 14 中国的 BGDP 数据（单位：%）
年 份 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
BGDP 89 96 85 85 88 82 78 79 82 89 99



















表 15 部分亚非拉国家 2000-2003 年间的 BGDP 数据 （单位：%）
国 家 BGDP 国 家 BGDP
新西兰 33 尼泊尔 11
毛里求斯 74 安提瓜岛 30
纳米比亚 16 南 非 32
博茨瓦纳 9 哥斯达黎加 11
玻利维亚 29 印 度 5
数据来源：Brooks (2001), Caja Costarricense de Seguro Social(2000), Fultz and Pieris (1999), India (2000), Mauritius (2001), New Zealand (2000, 2001),
Data for Nepal are fromWillmore (2003). Pension data for Boliva and Antigua are from HelpAge International (2004). Antigua’s scheme commenced in 2004。
表 16 OECD 成员国的 BGDP 数据（单位：%）
国 家 1980 1990 2001 国 家 1980 1990 2001
澳大利亚 0.22 0.17 0.22 韩 国 na 0.09 0.11
奥地利 0.35 0.43 0.44 卢森堡 0.33 0.34 0.36
比利时 0.28 0.34 0.33 墨西哥 na 0.04 0.09
加拿大 0.22 0.25 0.26 荷 兰 0.38 0.39 0.28
捷克共和国 na 0.29 0.34 新西兰 0.44 0.43 0.26
丹 麦 0.26 0.27 0.29 挪 威 0.17 0.21 0.19
芬 兰 0.27 0.32 0.31 波 兰 na 0.28 0.48
法 国 0.35 0.43 0.43 葡萄牙 0.20 0.21 0.33
德 国 0.41 0.43 0.44 斯洛伐克 na na 0.40
希 腊 0.25 0.53 0.48 西班牙 0.27 0.35 0.33
匈牙利 na na 0.35 瑞 典 0.26 0.26 0.25
冰 岛 na 0.19 0.23 瑞 士 0.27 0.38 0.48
爱尔兰 0.22 0.20 0.14 土耳其 0.15 0.31 0.58
意大利 0.36 0.43 0.41 英 国 0.22 0.28 0.32
日 本 0.22 0.23 0.24 美 国 0.30 0.28 0.28
数据来源：OECD Social Expenditure database and Society at a Glance database。
表17 德国养老保险缴费率的测算
年 份 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2100
养老保险缴费率(％) 19.4 21.0 22.6 28.8 31.7 30.0 25.7
数据来源：data from 《Fehr,H.,2000,"Pension Reform during the Demographic Transition,"The Scandinavian Journal of Economics,Vol.102,NO.3,pp.
419-43.》[52]。
表18 OECD成员国的养老保险缴费率数据(单位：%)
国 家 1955 1965 1975 1985 1995
澳大利亚 7.3 9.2 11.6 13.2 14.7
奥地利 30.5 37.5 37.5 34.9 34.8
比利时 34.2 37.1 35.4 33.3 34.4
加拿大 10.2 12.0 14.1 15.1 16.9
丹 麦 12.7 16.2 17.2 17.9 20.1
芬 兰 8.5 13.6 18.7 20.2 22.5
法 国 20.3 24.1 25.4 25.2 27.7
德 国 20.4 25.3 24.3 21.9 22.4
希 腊 15.5 25.4 38.2 48.8 57.7
爱尔兰 17.4 17.9 13.1 14.4 15.2
意大利 20.7 25.0 26.4 32.5 40.0
日 本 5.6 9.0 14.7 18.1 23.2
卢森堡 32.0 38.1 39.1 38.1 42.1
荷 兰 14.2 17.0 20.2 18.6 17.9
新西兰 11.6 13.8 15.5 18.4 20.8
挪 威 10.7 20.2 30.2 28.4 25.8
葡萄牙 32.4 37.2 29.5 30.7 35.4
西班牙 15.8 19.6 19.1 30.5 45.0
瑞 典 22.9 30.8 37.4 36.3 33.9
瑞 士 10.8 15.8 22.0 20.8 20.4
英 国 14.7 16.0 17.1 20.8 23.7
美 国 14.6 17.0 19.4 20.0 20.4
平均值 17.4 21.7 23.9 25.4 28.0


















1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
隐形债务GDP占比(%) 141 120 145 141 141 132 112 131 132 121 117 110 110
养老赤字GDP占比(%) 95 103 127 79 222 64 62 32 52 16 -69 -103 -20
养老保险缴费率(%) 37 41 39 36 45 35 37 33 34 32 27 25 25
数据来源及情景设定说明：1）data from《Sin.Y.,2005, "Pension Liabilities and Reform Options for Old Age Insurance,"Working Paper,No.2005-1,January,
Washington DC:World Bank。[54]》 2）情景1，基准值低增长率假设；情景2，基准值低死亡率假设。
（二）退休一代的养老福利
关于老龄化对退休一代养老福利影响的研究同样可划分为理论研究和实证研究两部分，









Tn ⋅+= )1(π （a9）
其中，π 为退休者的养老金水平，n为人口增长率，T 为养老保险缴费额。养老保险缴
费率(τ )保持固定不变的情形下，参保者的养老保险缴费额可表示为
)( 1−+⋅= tt wT ετ （a10）
从而，退休者的养老金水平为
)()1(1 tt wn ετπ +⋅⋅+=+ （a11）
进而，便可得到养老金替代率，即：


































其中，τ 为养老保险缴费率，α 为 20 岁到 85 岁之间的年龄代号， 1=α 代表 20 岁，
66=α 代表 85 岁， w 为工资率、 i 为参保者所在地区的代号、 l 为劳动供给量、 e 为参保
者的时间禀赋， N 为劳动力的总人口数。退休者的养老金水平为
ititit





































即： npir += 1 ，在基金制中则是资本利率的函数，即： rpir +=1 。
Aaron(1966)[60]在 Samuelson(1958)[59]的基础上对参保者投资收益率的计算方法进行了扩
展，加入了工资率增长率( g )因素。该研究认为，参保者的投资收益率在现收现付制中是人
口增长率和工资率增长率的函数，且 )1)(1( gnpir ++= ，在基金制中的投资收益率依然是资本
利率的函数，且 rpir +=1 。





其中， A 为判别自动稳定机制是否发挥作用的系数， 0=A 表示自动稳定机制不发挥作








其中， F 为名义账户制养老保险体系的累积资产、C 为参保者的养老保险缴费形成的












表 20 美国 2000-2030 年间不同收入阶层的哦养老金替代率数据(单位：%)
年份 低收入者 中等收入者 高收入者
2000 55.5 41.2 27.3
2030 49.1 36.5 24.0








情 境 指 标
法 国 德 国 意大利
2000 2030 2050 2000 2030 2050 2000 2030 2050
改革前
养老保险缴费率 0.275 0.356 0.375 0.268 0.375 0.415 0.325 0.476 0.534
养老金替代率 0.654 0.654 0.654 0.700 0.700 0.700 0.646 0.646 0.646
改革后
养老保险缴费率 0.275 0.295 0.295 0.268 0.294 0.294 0.325 0.340 0.340
养老金替代率 0.654 0.549 0.513 0.700 0.568 0.504 0.646 0.489 0.415
数据来源： data from 《 Borsch-Supan,A., Ludwig,A. and Winter,J.,2006,"Ageing, Pension Reform and Capital Flows:A Multi-Country Simulation
Model,"Economica,Vol.73,No.292, pp.625-58.[57]》。
Whiteford,et al.(2006)[51]对 OECD 成员国的养老金替代率进行了测算，测算结果显示，人
口老龄化越严重的国家养老金替代率越低，老龄化是导致该国退休者的养老福利不断下降的
重要原因，具体情况参见表 22。
表 22 OECD 成员国在 2005 年的养老金替代率测算
国 家 BGDP 养老金替代率(%) 国 家 BGDP 养老金替代率(%)
澳大利亚 0.22 40.0 韩 国 0.11 40.6
奥地利 0.44 78.3 卢森堡 0.36 101.9
比利时 0.33 40.7 墨西哥 0.09 36.0
加拿大 0.26 42.5 荷 兰 0.28 68.3
捷克共和国 0.34 44.4 新西兰 0.26 37.6
丹 麦 0.29 43.3 挪 威 0.19 52.6
芬 兰 0.31 71.5 波 兰 0.48 56.9
法 国 0.43 52.9 葡萄牙 0.33 66.7
德 国 0.44 45.8 斯洛伐克 0.40 48.6
希 腊 0.48 84.0 西班牙 0.33 81.2
匈牙利 0.35 75.4 瑞 典 0.25 64.8
冰 岛 0.23 52.8 瑞 士 0.48 58.2
爱尔兰 0.14 30.6 土耳其 0.58 87.2
意大利 0.41 78.8 英 国 0.32 37.1






















































































其中，δ 为贴现率， 1)(,, −−− raatararw 为退休前的平均工资率，
tara








































































































































































































直到 2010 年仍未清偿的赤字余额依然占到了该年 GDP 的 2.4-3.1%，若要彻底清偿则最少也
要等 2038 年才能完成。
Chen(2004)[74]的研究显示，中国的养老金赤字在 2000 年时就已经超过了 870 亿人民币，
这还没包括挪用个人账户的 1000亿人民币，等到 20世纪 50-60年代出生的人进入退休期后，






着人口老龄化程度的加深，预计到 2050 年时，单期新增养老金赤字规模超过当年 GDP6%的
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概率为 90%，超过 15%的概率为 10%。而如果从多期养老金赤字累积规模来看，这一比值在
2050年时将以 80%的概率达到当年 GDP的 77-260%。
Brooks(2007)[77]测算了部分拉美国家的养老金赤字，比如阿根廷的养老金赤字在 1994
年就达到了 59亿美金，巴西的养老金赤字于 1998年也达到了当年 GDP的 4.7%，等等。可
见，老龄化催生出来的庞大养老金赤字也是推动拉美国家进行养老改革的一个内在动因。
表 23 意大利的养老金替代率数据(单位：%)



























数据来源：data from《Bottazzi,R., Jappelli,T., and Padula,M.,2006,"Retirement expectations, pension reforms, and their impact on private wealth
Accumulation,"Journal of Public Economics, Vol.90,No.12,pp.2187-212.[63]》。
表 24 中国养老金替代率与宏观经济变量之间关系的测算
养老金替代率 20% 28% 35%
统筹账户养老金 0.0161 0.0150 0.0142
个人账户养老金 0.0288 0.0384 0.0461
单位有效资本 0.0348 0.0332 0.0319
工作期消费 0.0934 0.0900 0.0873
退休期消费 0.3388 0.3389 0.33902













5 35 4 15 23.44
5 35 6 15 14.81
5 35 8 15 9.17
4 35 4 15 19.82
4 35 6 15 12.30
4 35 8 15 7.48
5 40 4 15 20.98
5 40 6 15 12.64
5 40 8 15 7.39
4 40 4 15 17.34
4 40 6 15 10.20
4 40 8 15 5.83
5 40 4 10 15.30
5 40 6 10 9.58
5 40 8 10 5.79
4 40 4 10 12.65
4 40 6 10 7.73
4 40 8 10 4.57




国当年 GDP 的 60%，较多的国家超过了 100%，甚至还有部分国家超过了 200%，比如加拿
18
大、法国、意大利，具体情况参见表 28。
表 26 OECD 成员的参保投资收益率数据
国 家 1920 年出生 1930 年出生 1940 年出生
澳大利亚 1.63 −0.01 1.19
奥地利 2.71 1.05 1.11
比利时 1.06 0.12 1.10
加拿大 2.10 0.41 0.74
丹 麦 1.67 −0.05 1.42
芬 兰 5.34 1.75 1.60
法 国 3.03 1.03 1.20
德 国 4.58 2.35 1.34
希 腊 3.04 0.14 0.60
爱尔兰 −0.30 0.32 0.08
意大利 5.84 2.87 0.99
日 本 6.73 2.66 1.79
卢森堡 −0.26 −1.39 −0.24
荷 兰 10.32 5.67 3.32
新西兰 0.50 −0.30 0.35
挪 威 2.86 −0.16 1.51
葡萄牙 6.80 4.34 2.66
西班牙 7.04 4.42 3.59
瑞 典 5.40 2.10 0.89
瑞 士 2.56 0.09 −0.53
英 国 0.39 −0.42 0.35
美 国 0.45 −0.41 1.09
平均值 3.34 1.21 1.19
数据来源：data from《Disney,R.,2004,"Are Contributions to Public Pension Programmes a Tax on Employment?"Economic Policy,Vol.19,
No.39,pp.267–311.[53]》。
表 27 中国各省 2007 年的参保投资收益率数据(单位：%)
省 区 安 徽 北 京 福 建 甘 肃 广 东 广 西 贵 州 海 南 河 北 河 南
养老保险
缴费率
25 .1 16.28 17.46 32.71 12.37 19.43 28.47 27.25 27.62 21.14
参保投资
收益率
9.91 17.20 11. 04 6.21 13. 15 10.36 8.18 7.13 7.92 11. 11
省 区 黑龙江 湖 北 湖 南 吉 林 江 苏 江 西 辽 宁 内蒙古 宁 夏 青 海
养老保险
缴费率
30.01 23.71 22.07 27.93 17.91 21.74 24.98 25.66 23.03 28.65
参保投资
收益率
7.82 8.21 8.66 8.34 12. 35 9.51 8.46 10. 15 11. 76 8.81
省 区 山 东 山 西 陕 西 上 海 四 川 天 津 新 疆 云 南 浙 江 重 庆
养老保险
缴费率
20.72 26.58 28.29 17.84 27.44 25.48 32.83 28.93 14.38 27.89
参保投资
收益率
10.54 9.05 8.27 14.51 8.72 11.59 7.37 6.76 14.51 13.55
数据来源：根据《中国劳动统计年鉴》(2007)的相关数据整理得到。
表 28 OECD成员国在 1990 年的养老保险债务(单位：%)
加拿大 法 国 意大利 英 国 德 国 日 本 美 国
显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务 显性债务 隐性债务











养老保险债 GDP 占比(%) GDP 年增长率(%) 年度税收 GDP 占比(%) 就业率增长率(%) 税收工资率占比(%)
40 6 0.48 1.39 2.55
50 6 0.60 1.39 3.18
60 6 0.72 1.39 3.82
80 6 0.97 1.39 5.10
40 5 0.63 1.39 3.39
50 5 0.78 1.39 4.24
60 5 0.94 1.39 5.09
80 5 1.25 1.39 6.78
40 4 0.80 1.39 4.45
50 4 1.00 1.39 5.56
60 4 1.20 1.39 6.67
80 4 1.60 1.39 8.89
数据来源：data from 《Zhao,Y, and Xu,J.,2001,"China's urban pension system: Reforms and problems,"Cato Joumal,Vol.21,No.3,pp.395-414.[65]》。
表 30 德国不同时期的养老债务





数据来源：CESifo Pension Model(2005 version)。
Robalino,et al.(2006)[71]估算了部分非洲国家在 2004 年的养老保险债务，估算结果显示，
就算人口结构还比较年轻的阿尔及利亚、埃及、利比亚、坦桑尼亚以及也门等国，其养老保



































−− ⋅+⋅= tttt RsNRsN （b2）
假定 RRRR
tt



















































































































⋅++⋅+⋅⋅⋅⋅= −−−−− …τ （b10）



















































































































































































































保险体系提供了平稳的过渡机会，新养老保险体系（基金制）的覆盖率由 1982 年的 53%逐
步提升至 1997 年的 70%，覆盖面的扩大对于养老保险体系的意义巨大，不仅提高了制度的
公平性，而且丰富了维系制度运转的资金来源，增强了制度的财政可持续性。
Damill,et al.(2003)[86]的研究发现，20 世纪 90 年代末，严重的经济衰退给阿根廷带来了
相当于同期 GDP2%的庞大财政赤字，其中，公共养老保险体系的养老金赤字占据了绝大部














































LnLLnKLnPtLnY ,,,,, )1( εββλγα +⋅−+⋅+⋅+⋅+= （c4）
回归结果和显著性检验显示，在 1%的置信水平下，若不考虑时间趋势的影响，则 λ的























度的下降，但在改革后都出现了较大幅度的回升。 t 检验显示，在 1%的置信水平下，居民
储蓄行为同养老保险体系之间确实存在显著的相关关系。具体情况参见表 31。
表 31 部分 OECD国家的储蓄率变动趋势检验







































































其中， I为新增资本， A为初始资产，Q为固定资产， CashFlowNonpension 为非保险现
24























ε 为误差，服从 ARMA 过程。利用国际金融公司(IFC)提供




指 标 阿根廷 智 利 秘 鲁
2d -0.0137 -0.0071 -0.0020
testt − -1.0990 -2.0994 -0.4306


























QU 为哑变量代表是否生活于魁北克地区的居民。 1β 为 1981-1986 年间年
龄为 60-64 岁的居民的退休行为对养老金增长率的影响， 2β 为 1981-1986 年间年龄为 60-64
岁生活于魁北克的居民其退休行为对养老金增长率的影响同其他地区的差异， 3β 和 4β 具有同
1β 和 2β 一样的含义，只是刻画的时期变为了 1987 之后。
Baker,et al.(1999)[92]以加拿大魁北克及其他地区为对比样本估计和检验了模型的参数，
估计结果显示，加拿大在养老保险基金制改革前（1984 年前）和改革后（1987年后），其居







































































































































































































































R2 0.10 0.09 0.10 0.10































































































































































































θ 为企业承担的失业保险缴费率， )()( ⋅′−⋅= ffη 。
考虑工会法定工资议价能力后，参保者所能得到的实际合同工资率为














































































































































































































































































































































( ) .,,2,1,log 1 niforxit
ijiji
…=⋅+= − βαπ （d6）































































































为 Rn× 维的个人特征矩阵， 0β 为不随族群而变化的特征变量的参数向量， X为




































wxLLZL ⋅⋅+= 213 （e1）
其中，
t

















者在 t 期对 1+t 期养老保险缴费率的投票结果为
),,( 1,31,3 ttt xxx ++ Γ= ε （e3）
其中， )(⋅Γ 为投票函数， ε 为投票结果的不确定性， tx 放入 )(⋅Γ 表示参保者对前一期投票
结果的主观评价。
三代人同时进行投票的最终均衡结果取决于中年参保者的态度，所以中年参保者的投票














































































2)1()1( nnA +++= （e9）
32
若养老保险缴费率为 t ，则参保者个人的效用函数可重新表述为
)()1()1( 321 tAututuU ⋅+−+−= （e10）
从而，参保者的一阶最大化条件为























































































































其中， )2()1( nni MA +⋅+= 。依据(e16)式可知，当 nri MA >> 中年参保者对养老保险缴费
率的态度为 0>τ ，而当 nri MA << 时，中年参保者对养老保险缴费率的态度则变为 0=τ 。
模型分析的结果表明，不同出生代的参保者对待养老保险缴费率的态度取决于这一态度







)(),( ,,,,, tatatatata IvcIcuu +== （e17）
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由于未来参保者还未出生，所以 a 、 aL 和 iaL 都等于 0，且 )()( ττ pf II = ，故有
τατ ⋅+−=′− )1()( i
p
Iv （e23）


















































其中， x 为参保者在老年期的全部收入， z 为参保者在老年期的劳动时间长度，也就是
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The Dilemma Between Efficiency and Equity
——A Literature Review for the Affecting Factors of Pension Reforming
Tieding Zou
(College of Economics and Interdisciplinary Center for Social Sciences ,Zhejiang University )
Abstract:This paper gives a literature review for the affecting factors of pension reforming,the result indicates
that,(1)Efficiency and equity are the two aspects of pension system ,and the aging problem,labor productivity,ma-
croeconomic environment,et al. will affect the relationship between efficiency and equity.(2)Parameter adjusting
and Structure reforming is a good way to strengthen the ability to cope with aging and improve the budget condi-
tion for pension system.(3)In order to narrow the wealth gap ,keep some redistributive function is necessary.(4)D-
uring a pension reforming,not only the equity is important ,but also the efficiency,the disequilibrium of capital
market and labor market can be improved through pension reforming.(5)Pension reforming must pay attention to
political preference of different interest group,the majority voting rule must be obeyed,which is useful to
guarantee the system’s universality and impartiality,and will be good to enhance the political feasibility of pension
reforming.
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